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27 アサヒ GHD 0．026988
28 大阪ソーダ 0．026945
29 スズケン 0．026915





















5 ツルハ HD 0．015676




















































































銘 柄 名 リスク リターン 組入比率
ベルグアース 0．01432 0．005959 0．278821
川辺 0．013984 0．000425 0．166981
ツルハ HD 0．025525 0．015676 0．142315
ありがとうサービス 0．01854 0．005434 0．097345
富士紡 HD 0．030731 0．014287 0．077786
ユニ・チャーム 0．033339 0．004333 0．054534
田岡化学工業 0．072614 0．036717 0．051158
ヨンキュウ 0．017814 0．006193 0．050361
ダイコー通産 0．058531 0．02716 0．024876
ヤスハラケミカル 0．021861 0．000352 0．021878
住友金属鉱山 0．0414 0．006892 0．014537
ファインデックス 0．05836 0．013209 0．009239
木村化工機 0．084208 0．023978 0．006123
エヌ・ピー・シー 0．063912 0．018638 0．004045























































順位 銘 柄 名 SR 順位 銘 柄 名 SR
1 ツルハ HD 0．615212 24 フジ 0．121261
2 田岡化学工業 0．506009 25 井関農機 0．106947
3 富士紡 HD 0．465780 26 コスモエネルギー HD 0．103627
4 ダイコー通産 0．464497 27 ベネフィット・ワン 0．084385
5 ベルグアース 0．417991 28 サイボウズ 0．078764
6 住友林業 0．417855 29 四国電力 0．076737
7 ヨンキュウ 0．349165 30 伊予銀行 0．075997
8 ありがとうサービス 0．294518 31 愛媛銀行 0．067115
9 エヌ・ピー・シー 0．292034 32 ニッタ 0．060333
10 木村化工機 0．285070 33 住友化学 0．050085
11 日東電工 0．255440 34 アサヒ GHD 0．034409
12 小林製薬 0．233873 35 大日本住友製薬 0．033143
13 帝人 0．232871 36 川辺 0．032307
14 ファインデックス 0．226800 37 クラレ 0．031763
15 大王製紙 0．192871 38 ヤスハラケミカル 0．017339
16 大阪ソーダ 0．188950 39 レンゴー －0．021302
17 パナソニック 0．184740 40 東レ －0．030948
18 住友金属鉱山 0．167131 41 味の素 －0．031482
19 リンテック 0．156809 42 DCMHD －0．060463
20 ダイキアクシス 0．134701 43 住友重機械工業 －0．077329
21 ユニ・チャーム 0．130768 44 不二精機 －0．157020








































































ベルグアス 富士紡 HD ありがとう ツルハ HD 田岡化 住友鉱 ダイコ通産 ユニチャム ヨンキュ ヤスハラ 川辺 住友林
ベルグアス 1 0．072975 －0．00606 －0．28233 －0．28718 0．191284 0．01589 －0．22146 0．140681 0．074678 －0．238 0．06829
富士紡 HD 0．072975 1 －0．15605 0．032894 －0．00655 －0．03027 －0．05901 0．062675 －0．37711 －0．27684 －0．20392 0．219259
ありがとう －0．00606 －0．15605 1 －0．1176 0．131987 －0．21363 －0．14058 －0．07467 0．117852 0．055654 －0．07217 －0．03142
ツルハ HD －0．28233 0．032894 －0．1176 1 0．015155 －0．11037 0．176984 －0．17335 －0．05801 －0．15142 －0．06148 －0．14452
田岡化 －0．28718 －0．00655 0．131987 0．015155 1 －0．23177 －0．18223 －0．08967 0．295765 0．135241 －0．39449 0．19586
住友鉱 0．191284 －0．03027 －0．21363 －0．11037 －0．23177 1 0．022424 0．392655 －0．09244 0．282938 0．088963 0．38485
ダイコ通産 0．01589 －0．05901 －0．14058 0．176984 －0．18223 0．022424 1 0．094802 －0．04514 －0．09271 0．079932 －0．00138
ユニチャム －0．22146 0．062675 －0．07467 －0．17335 －0．08967 0．392655 0．094802 1 －0．32432 0．044864 0．120753 0．211708
ヨンキュ 0．140681 －0．37711 0．117852 －0．05801 0．295765 －0．09244 －0．04514 －0．32432 1 －0．00334 0．113667 0．130228
ヤスハラ 0．074678 －0．27684 0．055654 －0．15142 0．135241 0．282938 －0．09271 0．044864 －0．00334 1 －0．03413 0．143496
川辺 －0．238 －0．20392 －0．07217 －0．06148 －0．39449 0．088963 0．079932 0．120753 0．113667 －0．03413 1 0．145607
住友林 0．06829 0．219259 －0．03142 －0．14452 0．19586 0．38485 －0．00138 0．211708 0．130228 0．143496 0．145607 1
表8 相関係数表





















































β 値を比較してみよう。採用銘柄を β 値に応じて3グループに分けている。連


















銘柄 β 値 銘柄 β 値 銘柄 β 値
住友金属鉱山 1．081227 ファインデックス －0．56346 住友林業 0．988389
ユニ・チャーム 0．797041 木村化工機 －0．49862
ヤスハラケミカル 0．477534 非連動銘柄
富士紡 HD 0．41278 銘柄 β 値
ダイコー通産 0．406848 川辺 0．046188
エヌ・ピー・シー 0．253994 田岡化学工業 －0．02209















































































































































17）この定理は Tobin, J. “Liquidity Preference as Behavior toward Risk,” Review of Economic
Studies, vol．25（1958）において示された。


















24）CAPMについては，Sharpe, W. F. “Capital Asset Price : A Theory of Market Equilibrium
under Conditions of Risk,” Journal of Finance, vol.19（1964）や Lintner, J. “The Valuation of
Risk Assets and the Selection of Risky Investments in Stock Portfolios and Capital Budgets,”
Review of Economics and Statistics, vol.47（1965）などが嚆矢である。
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